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Analise de Mercado

(19/06/2026)

Termémetro do Mercado

A semana esta encaminhada para terminar com o mercado em modo de cautela,
com o Bitcoin apresentando quedas consecutivas apds um ligeiro alivio no inicio
da semana. O indice de medo e ganancia ficou em 20, zona de medo, e os dois
eventos que poderiam ter mudado o sentimento de forma mais clara: a deciséao

do Fed e a cerimbnia de assinatura com o Ira, entregaram resultados mais tensos
do que 0 mercado esperava.
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Imagem: indice de medo e ganancia que mede o nivel de sentimento do mercado.
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Cenario Macroecondmico

A reunido do Fed desta semana fixou um marco importante para o restante do
ano sob a dire¢ao de Kevin Warsh. Os juros foram mantidos no intervalo de 3,5%
a 3,75%, mas as projegdes internas do comité entregaram o sinal mais relevante:
nove dos dezoito membros agora preveem ao menos uma alta de juros ainda em
2026, com seis deles antecipando multiplos aumentos, e a mediana das
projegdes subiu de 3,4% para 3,8%. Warsh reescreveu o comunicado de forma
mais curta e neutra, retirando qualquer linguagem que sugerisse afrouxamento
futuro, e anunciou cinco grupos de trabalho para reformar operagbes e
comunicacao do Fed.

Deste modo, a postura que vai guiar os proximos meses ficou clara: sem atalhos
na trajetdria de inflagdo e sem concessao ao calendario politico ou ao “alivio”
geopolitico que ainda esta se construindo.

CME FEDWATCH TOOL - CONDITIONAL MEETING PROBABILITIES

MEETING DATE 275-300 300-325 325-350 350-375 375-400 400-425 425450 450475 475-500

29/07/2026 0,0% 00% 00% 604%| 396%) 00% 00% 00% 00%
16/09/2026 0,0% 00% 00% 27 1%) 51,1% | 21.6% 00% 00% 00%
26M0/2026  00% 0.0% 0.0% 193%| 442%§ 30.3% 623% 00% 0.0%
09M12/2026 0,0% 00% 00% 11,6% 343% 358% 158% 25% 00%
27012027 00% 00% 00% 95% 301% 355% 195% 49% 05%
17/03/2027  0.0% 00% 00% 80% 269% 347% 220% 72% 1.2%
28/04/2027 00% 00% 00% 79% 267% 346% 221% 74% 12%

09/06/2027 00% 00% 09% 99% 275% 332% 206% 67% 11%
28/07/2027  0,0% 01% 20% 121% 282% 31.7% 189% 61% 1.0%
15/09/2027  0,0% 04% 3.4% 143% 287% 299% 171% 53% 09%
27102027 01% 08% 951% 166% 289% 27.8% 152% 46% 07%
08M12/2027 02% 16% 71% 188% 287% 256% 133% 39% 06%

Imagem: chances de aumento nos juros para as préximas reuniées do FED.
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Cenario Geopolitico

A assinatura de um acordo interino que estava previsto para ser assinado hoje
e trazer uma resolugao parcial no conflito foi adiado. O vice-presidente dos EUA,
Vance, adiou a viagem, o primeiro-ministro paquistanés também desistiu de
comparecer, e as negociagbes foram oficialmente suspensas, com fontes
americanas confirmando que a razdo direta foi a continuagao dos ataques
israelenses ao Libano ao longo da semana, o que irritou o Ird o suficiente para o
pais sinalizar o fechamento do Estreito de Ormuz novamente. Sendo assim,
ambas as partes estariam contrariando um dos compromissos centrais do
memorando assinado ha menos de uma semana.

O que torna essa situacao especialmente significativa € que o mesmo padréao ja
se repetiu neste conflito. Em abril, o primeiro cessar-fogo colapsou pela mesma
combinacgao de ataques israelenses no Libano e resposta iraniana no Estreito, e
o0 mercado que havia precificado um alivio viu o risco retornar em questao de
dias. O memorando que foi anunciado com certa expectativa na semana
passada apresenta rachaduras visiveis, com seus elementos centrais,
suspensao das hostilidades e passagem livre pelo Hormuz, sendo desafiados
antes da assinatura ser formalizada. Israel, que havia sinalizado ressalvas ao
acordo desde o inicio, ndo demonstrou disposicdo em paralisar as operagdes no
Libano para preserva-lo.

Para o mercado, o impacto continua passando pelo petrdleo. Boa parte da queda
de cerca de 30% do preco do petroleo desde o pico do conflito, pode se reverter
novamente se o Hormuz fechar completamente e se a indefinicdo sobre a
assinatura se prolongar por muito tempo.

Strategy e STRC

A Strategy atravessa um momento delicado. O STRC, papel langado pela
empresa para captar capital e financiar a compra continua de Bitcoin, chegou a
cair mais de 15% abaixo do seu valor de referéncia de US$ 100, atingindo
minimas histéricas ao longo da semana. Esse desvio importa porque o modelo
da Strategy depende de manter acesso a capital para seguir acumulando
Bitcoin, e quando os instrumentos que viabilizam essa captagao perdem valor
no mercado, a empresa enfrenta uma escolha crescentemente incébmoda:
captar em condig¢bes piores, reduzir o ritmo de compra ou, em situagdes mais
extremas, vender parte do Bitcoin que ja possui para honrar compromissos.



A empresa ja realizou uma venda pontual de Bitcoin no més passado para
cobrir dividendos e apesar de ter recomprado uma quantia superior logo em
seguida, o0 mercado esta lendo esse conjunto de sinais com atengao crescente.
N&o se trata de um colapso iminente, mas de um modelo que vai se tornando
mais fragil a medida que o pre¢o do Bitcoin permanece pressionado e os
instrumentos de captacao perdem a confiangca do mercado.

Fluxo de Capital

O fluxo de capital em ETFs de cripto apresentou uma leve melhora nesta
semana, ainda que sem forga para caracterizar uma reversao sustentavel. Apds
semanas consecutivas de saidas expressivas, cerca de US$ 100 milhGes
entraram em ETFs de cripto ao longo dos ultimos dias, um numero modesto, mas
que representa uma desaceleragao relevante das retiradas e o primeiro sinal
positivo em um periodo marcado por saidas consistentes.

Um detalhe interessante dessa semana é que a maior quantidade de entrada de
capital foi em ETFs “multiativos”, o que pode ter resultado em pouco impacto no
preco do Bitcoin de forma singular, ainda assim, os ETFs somente de Bitcoin
ficaram em segundo lugar, com cerca de US$ 25M em entrada capital.

Expanded View 12 Jun 2026 - 18 Jun 2026
® Muiti-Asset $78,692.296
® BIC $25,764,441

Crypto ETFs: Total Flows by Asset HYPE $19,694,733
Net flow data for crypto ETFs XRP $10,819,341
ETH $7.545329
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Imagem: Fluxo semanal nos ETFs de cripto.
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Como ja destacamos anteriormente, os detentores de longo prazo seguem
acumulando Bitcoin em um ritmo que, visto no contexto historico, esta entre os
mais expressivos ja registrados. O pico recente chegou perto de 1,2 milhdo de
BTC acumulados no periodo de 30 dias, comparavel aos momentos de virada de
ciclo de 2018 e do fim de 2022.

Nessa semana, esse ritmo recuou levemente, mas continua operando em niveis
historicamente elevados, e o fato de essa acumulacao estar ocorrendo enquanto
0 preco permanece pressionado é exatamente o padrao que esse grupo tende
a apresentar nos pontos de maior convicgao. E um sinal estrutural relevante,
ainda que o ambiente de curto prazo siga cauteloso.
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Imagem: fluxo anual de compra e venda de BTC por detentores de longo prazo.
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Perspectivas

As proximas semanas vao ser definidas pela combinacdo de trés frentes que
ainda estdo em aberto. No campo econdmico, o PCE sera o préximo dado
relevante: se vier acima do esperado, reforga o caminho para uma alta de juros
ainda em 2026 e amplifica a pressao sobre ativos de risco num momento em
gue o mercado ja esta posicionado defensivamente; se vier dentro das
proje¢cées ou abaixo, 0 mercado ganha algum espago para se estabilizar, sem
que isso altere o posicionamento que Warsh estabeleceu esta semana como
referéncia para o restante do ano.

No campo geopolitico, a questédo central é se ha disposi¢ao real para reagendar
a cerimbnia de assinatura com o Ird ou se o acordo segue sendo postergado
enquanto Israel mantém operag¢des no Libano. Um novo fechamento do Hormuz,
mesmo que parcial ou temporario, reverte boa parte do alivio que o petrdleo
trouxe para as expectativas de inflagdo nas ultimas semanas, e isso fecha o
circulo de volta ao Fed e a trajetdria de juros.

O que equilibra esse quadro é o sinal estrutural que vem da camada on-chain. O
nivel de acumulagdo dos detentores de longo prazo, historicamente elevado
mesmo apos a leve desaceleragdo recente, sugere que parte relevante do
mercado esta lendo os precgos atuais como oportunidade. Essa convicgado nao
resolve o ambiente de curto prazo, mas oferece um contraponto real ao
sentimento mais cauteloso que domina os ETFs e o posicionamento institucional
geral.

Se 0s cenarios macro e o geopolitico comegarem a dar sinais de resolucao, esse
acumulo estrutural também pode se tornar o combustivel de uma recuperacgéao
mais consistente. Caso contrario, podemos perdurar por esse sentimento
pessimista ao longo das préoximas semanas.
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Disclaimer

Este relatdrio € de uso exclusivo do Inter e foi elaborado pela equipe da
Mercurius Crypto com fins informativos. As analises, opiniées e projegées aqui
contidas refletem a visdo da Mercurius na data de sua publicacdo e podem ser
alteradas sem aviso prévio, de acordo com mudangas nas condigcdes de
mercado ou em informagodes publicas disponivers.

As informagdes apresentadas ndo constituem recomendagao formal de
investimento, oferta de compra ou venda de ativos financeiros, nem garantem
desempenho futuro. Cabe ao leitor utilizar seu proprio julgamento na
interpretagdo dos dados apresentados. A Mercurius nao se responsabiliza por
decisbes tomadas com base nas informagoes contidas neste relatorio.

E vedada a reproducdo, distribuicdo ou divulgagdo parcial ou total deste
conteudo sem autorizagdo expressa da Mercurius Crypto.



